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ユーロシステムの金融調節改革











































（Correspondent Central Banking Model, 以下 CCBMと略す）を設立し，それに





















































































２）ECB, Monthly Bulletin , February２００５, p.６０. 斉藤淳，８２－８３ページ。





















４）ECB, Monthly Bulletin , Feb.２００５, p.６６.
５）ECB, Monthly Bulletin , Feb.２００５, p.６７.
図１ 定期オペの決済日と政策決定日の関係























６）ECB, Monthly Bulletin , Feb.２００５, p.６７.
７）ECB, Monthly Bulletin , Feb.２００５, pp.６６－６７.




























９）ECB, Monthly Bulletin , Feb.２００５, p.６９.

























１０）ECB, Monthly Bulletin , Feb.２００５, p.６９.
１１）ECB, Monthly Bulletin , Feb.２００５, p.７０.


















































































１６）ECB, Correspondent Central Banking Model（CCBM）, Dec.２００６, pp.６－７.



























































































１９）ECB, Monthly Bulletin , May２００６, p.７８.



























２１）ECB, CCBM, Dec.２００６, p.１０.
２２）ECB, CCBM, Dec.２００６, p.１０.
図４ 非市場性証券を使用するCCBMの手続き













ー・パーティは証券決済機関（Central Securities Depository, CSD）あるいは国




































２４）ECB, Occasional Paper, No.３３, p.１９.
２５）ECB, Occasional Paper, No.３３, pp.１９－２０.
２６）ECB, Occasional Paper, No.３３, pp.１９－２０.


























２７）C. B. F. S. A. I, Quarterly Bulletin１２００５, pp.１１５－１１６.


























２９）C. B. F. S. A., Annual Report２００４,２００４, p.３０.
３０）ECB, Monthly Bulletin , May.２００６, p.８３.
３１）ECB, Monthly Bulletin , May.２００６, p.８３.
３２）ECB, Monthly Bulletin , May.２００６, p.８４.

























３３）C. B. F. S. A. I, Annual Report２００４,２００４, p.３０を参照。
３４）retail mortgage-backed debt instruments（RMBDs）.


























３６）ECB, Occasional Paper, No.３３, pp.２２－２３, その他，Rosati, S., and Secola, S., ECB.
Working Paper Series, No.４４３, February,２００５, を参照。






















































３８）Financial Times, September２７,２００７. ただし，NCBが上限金利で貸し付ける「限界貸出
ファシリティ」はグローバルな信用収縮の結果として欧州の銀行が直面している困難さを
示している，と述べている。
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